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摘要 
R 公司是国内知名的工程材料生产企业，其供应链上下游合作伙伴以资金
实力较弱的中小企业为主。工程材料产业链资金流量大，R 公司的供应商和经
销商经常因资金约束问题而采取高息融资、提高定价、增加中间结算环节等措
施确保企业生存和正常运营，R 公司的利益因此受到严重损害。如何引入银行
等金融机构为供应链中资金短缺的企业提供融资服务，在增强供应链整体竞争
力的同时做好风险管控，是本论文的主要研究问题。 
本论文的研究目标是为 R 公司设计可协助上下游成员企业解决资金约束问
题的供应链融资方案及有关风险管理机制。研究内容包括建立更合理的工程材
料供应链融资项目运作方案；识别和评估项目相关风险，提出将各类风险控制
在合理水平的情况下实现项目最大期望效用值的决策技术。研究方法包括定性
研究法、定量分析法、案例推理法等。本论文的研究结论表明供应链融资方案
是 R 公司优化运营模式之一，可以解决当前因供应链内中小企业融资困难而产
生的中间结算环节多、中间成本高、供应链整体不稳定等问题；同时，R 公司
可通过建立科学合理的风险评价体系及在风险识别、风险处置等方面完善管理，
将项目风险控制在可接受水平。相比现有结算模式，实施供应链融资项目有助
于 R 公司获得更高的风险收益回报。本论文对 R 公司即将开展的供应链融资试
点有重要的理论指导价值，同时希望对其他相关企业也具有一定的参考意义。 
 
关键词：工程材料生产企业；供应链融资；风险管理 
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 ABSTRACT 
As the selected object of study, R Company, well known in the country, belongs 
to the engineering materials manufacturing trade. The partners from the upstream 
and downstream in the supply chain are mostly constituted by small and medium 
sized enterprises (SME) with tight budgets. Due to the high quantity fund flows in 
this trade, the suppliers and distributors always come to the difficulty of financing. 
For survival and keeping operation, they have to borrow with high interest, 
increasing the products’ price or trade with intermediate traders, which damage the 
interests of R Company significantly. The supply chain financing service conducted 
by R Company with banks or other financial institutions can resolve the problems 
and enhance the supply chain’s competitive power. How to put it into practice and 
control the relative risks are the key issue of R Company and this dissertation. 
The research object is to design the supply chain financing project and methods 
of risk management for R Company which could help the suppliers and distributors 
solve the difficulty of financing. The research includes how to establish a more 
reasonable pattern for the engineering materials manufacturing trade. It provides 
methods on risk identification and decision-making to generate optimal expectations. 
The research methods include qualitative analysis, quantitative analysis and case 
study. The research results show that the supply chain financing can help R 
Company solve the supply chain’s problems such as instability, lots of intermediate 
traders and high costs. Meanwhile, R Company can control the risk by establishing 
systems on risk identification, assessment and disposition for improving 
management. Comparing to the current accounting settlement model, the 
implementation of the supply chain financing project will help R Company to obtain 
a higher risk return. This dissertation will give theoretical direction for the 
experimental unit of R Company and other related enterprises will also get reference 
value from it.   
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第 1 章  绪论 
1.1 研究的背景和意义 
工程材料生产是工程建设与管理活动不可或缺的组成部分，工程材料生产企
业在房地产开发、交通基建、市政建设等经济领域发挥重要的推动和保障作用，
其产品的价格、质量直接影响工程项目的经济、社会效益。近年来，国内经济形
势呈现“四降一升”，即经济增速下降、工业品价格下降、实体企业盈利下降、
财政收入增幅下降、经济风险发生概率上升。在工程材料生产行业，具体表现为
固定资产投资增速下滑、产能过剩、成本管控压力加大、市场需求相对疲软、行
业竞争激烈程度大幅提高等特点。在此背景下，重新梳理工程材料生产企业的业
务模式，对可实现成本降低、竞争力提升的关键领域进行研究，总结优化办法，
完善风险管控，从而推动工程材料生产企业降本增效，具有非常重要的现实意义。 
本论文以工程材料生产行业重要成员之一的水泥生产企业为研究对象。在该
行业，水泥生产企业具有资金雄厚、资产体量大、行业影响力高等特点，是供应
链中的核心企业。水泥生产企业对上下游供应商、经销商有强势的经营主导地位
和谈判议价权，通常表现为：（1）有独立评价合作供应商、经销商的考核体系及
实施能力，可严格执行供应链成员准入制度，对不响应要求的业务伙伴可在短期
内完成替换，不会对正常的生产与销售活动产生重大影响；（2）对供应商要求提
供较长的结算周期，通常根据供应商的服务表现和定期考核结论，给予货到后
1-4 个月不等的账期，即以“晚付”方式无息占用上游供应商的流动资金；（3）
对经销商要求全额预付货款，即经销商须凭水泥生产企业财务部门开具的全额收
款单据方可提货，经销商提货后销售不佳、回款进度缓慢或水泥产品超过保质期
而发生变质、损坏的，水泥生产企业不予回购或给付其他补偿，即以“早收”方
式最大限度规避市场风险。 
从国内目前的行业发展情况来看，与各水泥生产企业开展业务合作的供应商、
经销商主要是中小型企业。在供应链上游，经营主体主要为本地供应石灰石、地
采煤、石膏、矿粉、炉渣、砂石等水泥生产所需原燃材料的生产商，结构以中小
规模的矿场、煤窑、化工厂、打石场、洗沙场等为主。在供应链下游，作为水泥
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
R 公司供应链融资风险管理 
2 
出厂的直接分销商，经营主体主要是各地区散装水泥中转库的承包商，储罐规模
普遍在万吨以下，即同样以中小企业为主。供应链上下游各成员企业的经营活动
随水泥销售波动呈现明显的季节性，尤其在经营旺季，资金流水量大，资金周转
率要求高。因中小企业自身资金实力有限，可供抵押的土地、房屋等不动产较少，
且财务核算体系较多不规范，其通常难以从银行等金融机构获得融资，或虽可获
得一定融资，但额度较小，不足以支撑日常资金流转。在水泥生产企业“早收晚
付”的结算政策挤压下，无论供应链上游供应商或下游经销商，都面临严重的资
金约束问题。 
从水泥生产企业角度分析，实行“早收晚付”的结算政策基于其供应链核心
企业地位和强大的议价能力，有利于盘活资金、降低风险，使其能够集中更多精
力和资源用于生产领域的产品研发、技术创新、精益生产和环境保护，有一定的
积极意义。但必须看到，供应链上下游中小企业受资金约束影响，基本无力响应
账期等结算条款，导致水泥生产企业上下游大量“中间贸易商”的出现。中间贸
易商不直接掌握生产原料和销售市场的渠道、资源，也不改变供销产品的物流走
向，其作用仅为通过“垫资”成为水泥生产企业的直接交易对手。中间贸易商向
水泥生产企业的上游采购提供现金结算，向下游分销提供收款账期，同时，将原
燃材料高价转售给水泥生产企业，以及将出厂水泥高价转售给实际经销商，即在
结算链条增加一环。高额的产品差价和利息被其赚取，从而导致水泥生产企业的
采购成本及在终端市场的产品价格均大幅提高，最终部分市场份额流失、供应链
整体竞争力下降，包括水泥生产企业在内的供应链各方利益均受到损害。 
在当今市场经济环境下，越来越多的水泥生产企业已经认识到，其作为供应
链的核心企业，与上下游中小企业的关系虽有竞争，但从根本上说是同进同退的
利益共同体。中小企业若能有效解决资金约束问题，不仅有利于其自身利润回报
与长远发展，对核心企业的经营效率、收益的提升同样有重要的促进作用。近年
来，为解决中小企业的融资难题，国内部分商业银行和第三方资金平台积极创新，
作出很多有益的尝试，如招商银行推出的“生意贷”、京东集团推出的“京保贝”
等。此类产品区别于传统贷款的优点是，不再强调要求融资人提供土地、房屋等
不动产抵押或其他担保。融资人可凭历史交易记录、资金流水等直接申请贷款，
经简易审核程序后即可放款，线上操作，方便快捷。对于部分中小企业，因其融
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资额度需求较小，违约风险较低，或以基于第三方平台的电子商务为主要经营模
式，信息较为公开、对称，此类新兴融资产品有较好的适用性。但水泥行业的中
小企业资金流水较大，融资额度需求较高，且多为线下经营模式，信息透明度不
高，通过此融资模式解决资金约束问题尚不具备可操作性。 
在此情况下，水泥生产企业若能发挥自身经营实力、品牌、商业信誉等优势，
设计合理、可行的供应链融资方案，协助上下游中小企业以较低的资金成本取得
融资，可以减少不必要的中间结算环节，实现水泥生产企业降本增效以及整个供
应链价值的提高，相关问题具有十分重要的研究价值。 
1.2 研究的内容和方法 
本论文选取的研究对象 R 公司系产能位居全国前列的大型水泥生产企业集
团，隶属某中央直属管理企业，在经营、财务政策方面受国资委、上级公司的
严格管控。R 公司的供应链上下游存在大量特点如前文所述的中小企业，同样
因资金约束问题，其供销领域逐渐有大量的“垫资型”中间贸易商出现。这不
仅增加了不必要的结算环节、提高了供应链运营成本和终端产品定价，部分中
间贸易商甚至一定程度上垄断了 R 公司的原燃材料供应和水泥销售渠道，多次
在生产旺季凭借其特殊地位提出不利于 R 公司利益的合同变更请求。水泥行业
的生产运营模式是持续投料、生产和发货，除计划性大修外，熟料旋转窑需每
天 24小时运转。一旦供销渠道出现问题，就将面临熄火停窑或熟料溢库的风险，
造成巨大经济损失。R公司在这种情况下往往最终只能妥协。由此可见，R公司
供应链管理目前存在的相关问题不仅导致其成本增加、竞争力下降，甚至已对
正常的生产经营活动造成干扰，亟待研究解决。 
R 公司管理层注意到，扶持供应链上下游中小企业，剔除不必要的中间环
节，直接对接采购、销售渠道，不仅可显著降低产品成本，还可有力掌握产销
主动权，降低渠道绑架风险，有重要的实践价值。受限于企业制度框架约束并
从风险管理、财务战略角度出发，R公司现有购销结算政策很难有实质性突破。
在此情况下，尽快研究、实施可操作性较强、符合 R 公司实际情况且风险可控
的供应链融资项目已十分必要。 
本论文将依据 R 公司供应链管理现状，结合行业特点、公司政策、理论文
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供应链内中小企业融资现状及影响 
资金约束 制度瓶颈 融资难题 供应链整体利益困境 
风险评价体系、风险处置措施 
破解供应链成员企业融资瓶颈 
基于核心企业的风险管理框架 
供应链融资运作方案 
风险收益计算辅助决策 
工程材料生产企业面临的管理困境 
献、本人在 R 公司内部审计、风险管理岗位的积累和工作经验以及在校所学的
项目融资、供应链管理、风险管理等理论知识，采用文献归纳法、定性研究法、
定量分析法、案例推理法等研究方法，针对 R 公司有关问题进行全面分析。在
供应链融资项目运作模式搭建、风险管控等方面设计切实可行的解决方案,以期
为 R 公司提升供应链运作效率、稳定供应链结构、降低供应链资金成本、增强
市场竞争力等方面提出合理化建议。本论文研究思路如图 1-1： 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
图 1-1 论文思路 
1.3 论文的结构 
第 1 章“绪论”部分：阐述论文的研究背景和现实意义，确定论文所研究
的内容、研究方法及技术路线，并简介论文各章节的主要内容。 
第 2 章“文献综述与理论基础”部分：通过引入、介绍国内外主要研究成
果，概述供应链管理与供应链融资概念，分析工程材料生产企业的供应链管理
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效率、中小企业供应链融资模式及相关风险管理问题，并提出对本论文研究思
路的指导和启示。 
第 3 章“R 公司供应链融资方案设计”部分：首先对工程材料生产企业 R
公司的基本情况、经营特点、管治政策、供应链结构等进行总括性描述，其次
对 R 公司的供应链运作模式和导致出现的相关管理问题进行阐述、分析，总结
问题出现的根本原因、影响程度及存在的改进方向；最后从 R 公司及其供应链
实际管理情况出发，通过研究供应链内物流、资金流和信息流有效整合的实现
方式，设计 R公司供应链融资项目运作方案，并绘制相关作业流程图。 
第 4 章“R 公司风险评估与处置”部分：从作为供应链核心企业的 R 公司
立场出发，在协助上下游中小企业通过有效的供应链融资方案获取银行信贷支
持的同时，设计可识别、评估 R 公司自身风险的管理工具并制定相应风险处置
办法。与现行业务模式进行比较，证明实施供应链融资项目可使 R 公司获得更
高的风险期望收益。 
第 5 章“结论”部分：总括本论文研究思路、研究成果和运用价值，提出
本论文研究的局限性，并对未来相关研究提出建议。 
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第 2 章  文献综述与理论基础 
在工程材料产销供应链的众多成员企业中，工程材料生产企业通常规模最
大、经营实力最雄厚、行业影响力及议价能力最强，在供应链中处于核心地位。
工程材料生产企业通常还具有市场占有率较高、商业信誉良好、信息化程度高、
内部管理规范等特点。工程材料生产企业的战略决策和经营策略对工程材料产
销供应链整体运营效率和综合竞争力有重要的引领和推动作用。 
除工程材料生产企业外，其供应链中其它处于配合、从属地位的企业多为
中小型企业，特点主要是企业规模尤其是固定资产规模较小、资金实力不强、
产品结构单一、管理风格较为粗放、信息化程度偏低。中小企业对供应链运营
的影响力较小。因对工程材料生产企业依赖度高、议价能力弱，其在经营活动
中通常被迫接受“早收晚付”的结算条款，经营资金被工程材料生产企业强势
占用。中小企业自身资金实力有限，时常面临资金短缺甚至资金链断裂的风险。
为维持生存，中小企业有强烈的外部融资意愿，迫切需求银行等金融机构提供
信贷资金支持，以保持其资金流正常周转。由于无法提供充足的固定资产抵押
品、商业信用水平较低等多方面原因，中小企业通过传统模式取得足额信贷资
金几无可能。在此情况下，中小企业或超出企业资金周转承受能力开展业务活
动而面临资金链断裂、破产关停风险，或引入中间贸易商作为交易对手，通过
让出一定的利润空间以换取资金的周转回流。无论采取以上何种策略，都将导
致工程材料产销供应链的低效率运营，最终使工程材料生产企业的成本增加、
市场竞争力下降。 
基于以上原因，工程材料生产企业有必要重新审视、梳理供应链管理的业
务模式，对于因中小成员企业资金约束引发相关问题的，可通过供应链融资予
以缓解。供应链融资将传统的单一企业融资问题提高到整个供应链的视角进行
审视，把原有对单个企业融资的风险评估转化成对整个供应链融资项目的风险
评估，从而可使供应链内中小企业得到信贷资金支持。这不仅保障了供应链的
高效率、低成本运营，而且符合工程材料生产企业的根本利益。 
近年来，供应链融资理念深受政府、企业界、学术界等社会各方关注。在
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供应链融资价值分析及如何使用该融资方式破解中小企业融资困境等问题方面，
国内外已有许多有益的研究成果。本论文立足于工程材料生产企业，从供应链
核心企业利益角度探讨如何引导、推动建立供应链融资项目，并对如何有效管
控风险进行分析。相关研究对部分国内外现有研究成果进行参考与借鉴，概述
如下： 
2.1 供应链管理效率与中小企业融资困境分析 
在供应链的高效运作对于工程材料生产企业的积极效用方面，已有较多文
献从不同角度进行了剖析。蔡虹（2005）认为高效的供应链体系有助于为工程
材料生产企业减少不必要的产品流通环节，降低流通成本，而整合商流、信息
流和资金流为建设和发展工程材料行业供应链系统提供可靠保证[1]。习秋玲、
赫建国（2008）认为供应链管理水平的高低直接影响工程材料生产企业的成本，
并通过模型证明充分、畅通的信息交流是工程材料生产企业供应链有效运行的
基础[2]。彭华平等（2010）认为设立信息共享平台、建立供应链操作系统是提
升水泥生产企业供应链运作效率的关键[3]。曾挺毅（2012）认为高效的供应链
管理模式是钢材生产企业降低采购成本、减轻贸易风险和提高市场竞争力的重
要手段，并从上下游合作企业资质管理、物流信息跟踪等方面提出风险缓解建
议[4]。刘勤, 龚方恒（2014）则更加强调了物流信息整合对提升供应链管理效
率的重要性，并指出在确定利润分配时需综合考虑各个成员所承担的风险，确
保工程材料供应链服务的时效和质量[5]。 
作为影响供应链核心企业价值实现的重要因素之一，现有国内外文献也从
不同角度对中小企业融资问题进行阐述，探析其融资困境的本质原因。国外学
者在中小企业融资问题上所做的研究可分为信贷配给说和关系贷款说[6]。“信贷
配给”是指借款人愿意满足贷款机构所有的利率条款及非利率条款的情况下，
仍然不能满足其贷款的情况（1978），信息不对称是导致这种情况发生的最主要
因素[7]。Stiglitz 和 Weiss 利用模型证明了：当中小企业的社会贷款总需求
超出银行的可贷款额度时，银行由于信息不对称因素的影响，为将贷款风险控
制在合理的可接受水平，通常的做法不是提高利率而是选择低于市场均衡的利
率，并且认为危害银行利益的贷款者往往是那些愿意支付高利率的人，造成了
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逆向选择并从而引发信贷配给的结果[8]。这揭示出了信息不对称在影响贷款配
给，从而导致中小企业资金约束结果方面的主导性作用。 
另外，Berger 和 Udell（2002）在其“关系型贷款假说”中指出大型金融
机构在向中小企业贷款的过程中存在这样一个问题：由于基层员工长期与中小
企业接触，因而了解企业难以获得的软信息，而基层员工由于金融机构的复杂
组织机构而难以将这些软信息传递给贷款决策层，致使贷款交易难以进行；而
大型金融机构如将贷款的决策权下放到地方分支机构，则可能产生代理问题，
增加贷款成本。因而机构扁平化、信息传递较快的中小金融机构在对中小企业
的关系贷款融资业务上占有优势。另外，他们在随后的研究（2007）中指出，
大型商业银行只是在关系型贷款中不占优势，但其可凭借融资租赁等交易技术
来弥补这一劣势，进而在中小企业贷款的市场份额中超过中小金融机构[9]。 
李扬，杨思群(2001)认为中小企业融资瓶颈的自身原因，主要包括资信等
级低、资产状况差、自有资产信用不足、倒闭率和歇业比率较高、缺乏有效的
担保或抵押物[10]。胡乃武,罗丹阳(2006)指出中小企业不如大企业的声誉，其管
理风格及行为特征等方面不确定性较大，增加了中小企业的道德风险[11]。吴鹏
翔（2012）从中小企业自身的角度出发，指出中小企业自身规模小、经营风险
大、死亡率高，企业的生命周期较短，而且缺乏优质的资产作为抵押以减小银
行授信风险，因而作为理性经济人的金融机构不愿对其贷款[12]。赵鹏（2011）
则指出，中小企业自身较多没有标准、合规的财务核算体系，导致财务信息透
明度低，银行难以对其经营状况充分了解，进行风险评估和监管，故而降低银
行对其放贷的意愿。 中小企业融资困难不单有其自身因素，同时外部环境也对
其融资造成众多阻碍[13]。李奎（2007）认为政府所设定的过度的金融管制使得
信贷市场的信贷配给情况加重，同时减弱了中小金融机构对其贷款积极性，进
而加重了中小企业融资困境[14]。 
在问题解决途径方面，部分学者从制度设计的角度提出了建议，谢启标
（2005）认为我国应建立适合中小企业的资本市场，增加资本市场的层次性，
具体可通过加强风险投资业务开展、允许地方性证券交易市场设立及发展中小
企业债券市场等制度的设立来实现[15]。姬栋梁（2011）认为政府应在税费优惠、
科技创新及风险补偿等方面给予中小企业更多政策扶持，同时应加强旨在保护
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